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Der Außenbeitrag einer Ökonomie wird nach dem intertem-
poralen Ansatz zum Verständnis der Leistungsbilanz verursacht
durch inländische Spar- und Investitionsentscheidungen. Dieser
Ansatz wird erweitert um eine theoretische und empirische Analy-
se der Auswirkungen laufender internationaler Transfers auf den
Außenbeitrag. Es zeigt sich, dass über 85% des Exportüberschus-
ses der Bundesrepublik Deutschland durch internationale Trans-
fers verursacht werden.
JEL Klassiﬁzierung: F21 - International Investment; Long-
Term Capital Movements; F32 - Current Account Adjustment;
Short-Term Capital Movements; F41 - Open Economy Macroe-
conomics
Stichworte: Außenbeitrag, Exportüberschuß, internationale
Transfers, Bundesrepublik Deutschland
1 Einleitung
Die Bundesrepublik Deutschland ist bekannt für ihren Handelsbilanzüber-
schuß. Gleichzeitig ist sie bekannt für ihr Dienstleistungsdeﬁzit. Betrachtet
man Handels- und Dienstleistungsbilanz (einschließlich der Ergänzungen zum
∗Beide Autoren sind an der Fakultät Wirtschaftswissenschaften, TU Dresden, 01062
Dresden. http://www.iwb-dresden.de, hansen@iwb-dresden.de, waelde@iwb-dresden.de,
Telefon + 49.351.463 - 33230, Fax + 49.351.463 - 37736
1Warenhandel) zusammen, erhält man den Außenbeitrag zum Bruttoinlands-
produkt (im folgenden kurz Außenbeitrag). Der Außenbeitrag der Bundes-
republik war im Zeitraum von 1971 bis 1995 in 22 von 25 Jahren positiv
und belief sich relativ zum Bruttosozialprodukt durchschnittlich auf 2,4%.
Im Vergleich zu anderen G7 Ländern, deren relative Außenbeiträge zwischen
-2,0% (GB) und 1,7% (Japan) lagen, ist Deutschland ”Exportweltmeister”.
D i eH ö h ed e rN e t t o e x p o r t e 1 wird in wirtschaftspolitischen Diskussionen
oft als Indikator für die ”Wettbewerbsfähigkeit” oder die ”Leistungsstärke”
der Bundesrepublik betrachtet. Ist der Außenbeitrag möglichst groß, ist dies
ein ”gutes” Zeichen, verringert er sich oder wird sogar negativ, muss es der
Ökonomie ”schlecht” gehen.2
Ziel dieser Arbeit ist es, diese Sichtweise zu relativieren. Der aus der Li-
teratur wohlbekannte intertemporale Ansatz zum Verständnis der Leistungs-
bilanz und des Außenbeitrags (Persson und Svensson, 1985; Obstfeld und
Rogoﬀ, 1995) wird um eine für das Verständnis des Außenbeitrags der Bun-
desrepublik sehr relevante Größe - laufende internationale Transfers - er-
weitert. Es wird sich im theoretischen Teil herausstellen, dass laufende in-
ternationale Transfers (regelmäßige Zahlungen der Bundesrepublik an das
Ausland) den Außenbeitrag positiv beeinﬂussen. Umso größer die Transfers,
umso größer der Außenbeitrag.
Eine empirische Untersuchung zeigt dann, dass über 85% des durch-
schnittlichen Außenbeitrags der Jahre 1971 bis 2000 durch Zahlungen der
Bundesrepublik an das Ausland erklärt werden. Hätten diese Zahlungen
nicht stattgefunden, wäre der Außenbeitrag von durchschnittlich 2,1% des
Bruttosozialprodukts auf 0,5% gesunken. Da internationale Transfers verur-
sacht werden durch politische Entscheidungen (z.B. Zahlungen an interna-
tionale Organisationen) oder persönliche Entscheidungen (z.B. Zahlungen an
Angehörige im Ausland), wird der Außenbeitrag zu über 85% von Determi-
nanten bestimmt, die keine zeitnahen Indikatoren für die Leistungsstärke der
Volkswirtschaft der Bundesrepublik sind. Somit ist die oben angesprochene
Verwendung des Außenbeitrags in der wirtschaftspolitischen Diskussion irre-
führend.
Verschiedenen Autoren haben schon Schwierigkeiten betont, die sich bei
der Verwendung des Außenbeitrages als Maß für Wettbewerbs- oder Lei-
stungsfähigkeit ergeben. Gries und Hentschel (1994) führen an, dass bei der
1Synonym zu ”Außenbeitrag” wird in dieser Arbeit ”Nettoexporte” verwendet. Sind
diese positiv, wird auch der Begriﬀ ”Exportüberschuß” verwendet.
2Argumente in diese Richtung wurden z.B. im Sachverständigengutachten 1981/82 ge-
m a c h t ,w i ea u c hi nv i e l e nw e i t e r e ns p ä t e r e nV e r ö ﬀentlichungen. Einen ausgezeichneten
Überblick über die Literatur, verschiedene Ansätze zur Messung von Wettbewerbsfähig-
keit und Deﬁnitionen liefert Reichel (2002).
2Saldierung der Exporte und Importe die Kapitalbewegungen als wichtigster
Gegenposten zu den Güter- und Dienstleistungstransaktionen unberücksich-
tigt bleiben; am deutlichsten werde diese Schwäche bei ausländischen Di-
rektinvestitionen. Dluhosch et al.(1992) merken an, dass die Verwendung
der Handels- bzw. Leistungsbilanz als Maß der Wettbewerbsfähigkeit die
Position der gesamten Volkswirtschaft als Summe der Wettbewerbspositio-
nen einzelner Unternehmen auﬀaßt, dass Wettbewerbsfähigkeit aber nur ein
für einzelne Unternehmen sinnvolles Attribut ist. Boroch (1995) bemängelt,
dass der Leistungsbilanzsaldo als ein Beispiel für nicht-preisliche Indikatoren
der Wettbewerbsfähigkeit eines Landes nicht in der Lage ist, die technolo-
gische Entwicklung einzufangen, die aber ein entscheidender Faktor für das
wirtschaftliche Wachstum sei.
Vor dem Hintergrund des intertemporalen Ansatzes zur Analyse der Lei-
stungsbilanz weisen Issing und Masuch (1989) darauf hin, dass sich der opti-
male Leistungsbilanzsaldo einer Volkswirtschaft im Zeitablauf ändern kann,
beispielsweise in dem Maße, wie sich ihre Investitionsrate oder Zeitpräferenz-
rate ändert. Daher sei es wenig angemessen, die Wettbewerbsfähigkeit der
Industrie eines Landes an ihm messen zu wollen.
Eine modellfundierte Erweiterung des intertemporalen Erklärungsansat-
zes um internationale Transfers und deren empirische Anwendung ist, nach
dem besten Wissen der Autoren, in der Literatur nicht enthalten. Der große
empirische Erklärungsgehalt internationaler Transfers macht dies jedoch ins-
besondere wichtig.
Der nächste Abschnitt präsentiert ein einfaches dynamisches Modell mit
optimierenden Haushalten, international integrierten Kapital- und Güter-
märkten, internationalen Transfers und Nettoexporten. Abschnitt 3 analy-
siert die dynamischen Auswirkungen internationaler Transfers auf den Au-
ßenbeitrag und betrachtet dabei kurzfristige wie langfristige Eﬀekte. Der
vierte Abschnitt führt eine verblüﬀend einfache empirische Anwendung dieses
Modells auf die Bundesrepublik durch. Der letzte Abschnitt fasst zusammen,
betont wirtschaftspolitische Implikationen und zeigt weitere Forschungsmög-
lichkeiten auf.
2 Eine kleine oﬀene Volkswirtschaft
Wir betrachten eine kleine oﬀene Volkswirtschaft. Sie stellt ein homogenes
Gut Y mit Hilfe von Arbeit L und Kapital K her. Arbeit ist international
immobil, Kapital ist mobil. Sowohl die Haushalte als auch die Unternehmen
sind Preisnehmer des konstanten Weltzinssatzes r und des Preises des produ-
zierten Gutes. Das Gut dient als Numéraire, alle nachfolgenden Wertgrößen
3sind somit reale Größen. Die Nachfrageseite wird mit Hilfe überlappender
Generationen in diskreter Zeit modelliert. Die Individuen leben zwei Peri-
oden, die Bevölkerungsgröße ist konstant.3
2.1 Haushalte








t +( 1− γ)l nc
o
t+1, 0 < γ < 1.
Dabei ist c
y
t der Konsum der Individuen in ihrer ersten Lebensperiode und
co
t+1 ihr Konsum im Alter. Der Präferenzparameter γ determiniert die Zeit-
präferenzrate der Haushalte. Die Haushalte zahlen aus ihrem Bruttolohn-
einkommen wt der ersten Lebensperiode eine Pro-Kopf-Steuer τt, aus der
die später genauer zu betrachtenden Transferzahlungen an das Ausland be-
stritten werden. Die Budgetrestriktion der Haushalte ist bestimmt durch
die Gleichheit des Nettolohneinkommens wt −τt der ersten Periode mit dem
Konsum c
y
t und der Ersparnis st der ersten Periode,
wt − τt = c
y
t + st, (1)
c
o
t+1 =( 1 + r)st. (2)
In der zweiten Periode werden die um Zinszahlungen erhöhten Ersparnisse
konsumiert.
Aus den Bedingungen erster Ordnung resultiert die für diese Nutzenfunk-
tion bekannt einfache Aufteilung des Nettoeinkommens wt − τt der ersten
Periode auf die beiden Perioden. Ein Anteil γ wird in der ersten Periode




t = γ(wt − τt), (3)
c
o
t+1 =( 1 − γ)(wt − τt)(1 + r). (4)
Setzt man (3) in (1), folgt die individuelle Ersparnis st der Periode t,
st =( 1− γ)(wt − τt), (5)
3Die einfache Struktur für die Nachfrageseite wurde gewählt, um das zentrale Argu-
ment so einfach wie möglich machen zu können. Andere Strukturen (mehrere Perioden
oder unendlicher Zeithorizont) hätten auf das Hauptergebnis keinen Einﬂuß. Auch eine
Berücksichtigung von Wachstums- oder Beschäftigungseﬀekten, oder eine Erweiterung auf
mehr Länder, würde das wesentliche Argument nicht ändern. Einige dieser Aspekte, ohne
jedoch internationale Transfers zu beinhalten, wurden von Greiner (2000) untersucht.
4und aus ihrer Aggregation das inländische Gesamtvermögen Wt+1 der Folge-
periode,
Wt+1 = Lst = L(1 − γ)(wt − τt). (6)
2.2 Unternehmen
Produziert wird mit einer Cobb-Douglas-Produktionsfunktion unter den Be-
dingungen vollkommener Konkurrenz ein einziges Gut Y , das sowohl konsu-




1−α, 0 < α < 1.
Dabei bezeichnet Kt den Kapitalstock der Periode t, α die Produktionsela-
stizität von Kapital und A d i ek o n s t a n t et o t a l eF a k t o r p r o d u k t i v i t ä t . D i e
Unternehmen erreichen ihr Gewinnmaximum, wenn die Grenzproduktivitä-
ten von Kapital und Arbeit mit den Faktorpreisen r und wt übereinstimmen,
YKt = r, (7)
YL = wt. (8)
2.3 Gleichgewicht
Wegen der internationalen Kapitalmobilität sind zu jedem Zeitpunkt t der
inländische Kapitalstock und der Bruttolohn konstant: Bei konstantem in-
ternationalen Zinssatz r und linearhomogenen Produktionsfunktionen wird
durch die Gleichheit der Grenzproduktivität von Kapital mit dem Zinssatz
in (7) die Kapitalintensität K/L bestimmt. Bei konstanter Bevölkerungs-
größe L ist somit der inländische Kapitalstock ﬁx, Kt = ¯ K ∀t. Mit dieser
konstanten Kapitalintensität ist dann der Reallohn wegen (8) ebenfalls ﬁx,
wt =¯ w ∀t.
Das Gesamtvermögen der Inländer passt sich wegen (6) mit einer zeitli-
chen Verzögerung von einer Periode an, ist dann aber ebenfalls konstant.
3 Determinanten des Außenbeitrags
Da es in unserem realen Modell keine ”Bilanz der Vermögensübertragungen”,
keine ”Statistisch nicht aufgliederbare Transaktionen” und keine ”Änderung
der Nettoauslandsposition der Bundesbank” gibt (vgl. Zahlungsbilanz der
5BRD z.B. in Bundesbank, 2002), gleicht die Leistungsbilanz LBt der Kapi-
talbilanz KBt,
LBt = KBt. (9)
Letztere erfasst die Veränderung der Bestandsgröße Nettoauslandsvermögen
Bt von einer zur nächsten Periode4,
KBt ≡ Bt − Bt−1. (10)
Die Leistungsbilanz hingegen erfasst Stromgrößen und addiert die Nettoex-
porte Ext−Imt mit Zinszahlungen rBt auf das Nettoauslandsvermögen und
substrahiert Transferzahlungen Tt,5
LBt ≡ Ext − Imt + rBt − Tt. (11)
Unter der Annahme, nur das Inland leiste exogen gegebene Transferzahlun-
g e na nd a sA u s l a n d ,h a n d e l te ss i c hb e iTt um Nettotransferleistungen, die
sich aus der Aggregation der Pro-Kopf-Steuern τt aus Abschnitt 2.1 ergeben,
Tt = Lτt ≥ 0. (12)
Fügt man (10) und (11) zusammen, dann erhält man eine Darstellung
der Zahlungsbilanz, die die zwei zentralen Determinanten des Außenbeitrags
hervorhebt,
Ext − Imt =( 1− r)Bt − Bt−1 + Tt. (13)
Die Nettoexporte Ext − Imt ergeben sich in jeder Periode t als Residualgröße
aus vergangenen und aktuellen Investitionsentscheidungen (veranschaulicht
durch den Bestand und die Änderung des ausländisch gehaltenen Vermögens
Bt) und aus aktuellen Transferleistungen Tt. Diese beiden Determinanten
werden nun genauer untersucht.
3.1 Vermögen im Ausland
In einer gegebenen Periode t ist das Nettoauslandsvermögen Bt die Diﬀerenz
zwischen dem Gesamtvermögen der Inländer Wt aus Gleichung (6) und dem
inländischen Kapitalstock Kt aus (7),
Bt = Wt − Kt. (14)
4Der Index t bezeichnet das Ende der Periode t.
5Anders als in der Zahlungsbilanz der BRD werden positive Transfers Tt hier als Net-
totransfers an das Ausland deﬁniert.
6Ist Bt positiv (z.B. wenn die Zinsen im Ausland zum Zeitpunkt der Aufnahme
internationaler Kapitaltransfers höher waren als im Inland), dann ist die
betrachtete Volkswirtschaft Nettogläubiger, andernfalls Nettoschuldner.
Im langfristigen Gleichgewicht ist die Kapitalbilanz (10) wegen der Kon-
stanz aller makroöokonomischen Aggregate aus Abschnitt 2.3 gleich Null,
Bt = Bt−1 = B. Ohne Transferzahlungen ﬁnanziert eine Volkswirtschaft, die
im langfristigen Gleichgewicht Nettogläubiger ist, ein permanentes Export-
deﬁzit mit den betragsmäßig gleich großen Zinszahlungen aus dem Ausland.6
Bezeichnen wir das langfristige Gleichgewicht mit t =0 , würde Gleichung
(13) lauten7
Im0 − Ex0 = rB0 > 0. (15)
Dies ist unser erstes Ergebnis: umso größer das Nettoauslandsvermögen, um-
so kleiner der Außenbeitrag.
3.2 Transferzahlungen
Wir kommen nun zu den Transferzahlungen, der entscheidenden Größe zum
Verständnis des Außenbeitrags der Bundesrepublik Deutschland. Untersucht
werden in diesem Abschnitt sowohl die Anpassungsdynamiken inländischer
und außenwirtschaftlicher Größen nach Einführung von Transferzahlungen,
wie auch das langfristige Gleichgewicht.
Die Ökonomie beﬁndet sich in ihrem langfristigen Gleichgewicht in Zeit-
punkt 0 und sei Nettogläubiger wie in (15) angenommen. Es werden keine
Transfers geleistet. Ab dem Zeitpunkt 1 fallen konstante Transfers in Höhe
von ¯ T an (vgl. Abbildung 1).8 W i rb e g i n n e nd i eA n a l y s em i td e rE n t -
wicklung des Kapitalstocks und des Gesamtvermögens, bevor aus ihnen die
Entwicklungen der Kapitalbilanz und der Nettoexporte abgeleitet werden.
Die Höhe des inländischen Kapitalstocks bleibt wegen der in (7) ersicht-
lichen Unabhängigkeit der Grenzproduktivität von Kapital von Transferlei-
stungen in allen Perioden unverändert bei ¯ K. Damit ist auch der Brutto-
lohnsatz in allen Perioden ¯ w.
6Wäre die Volkswirtschaft Nettoschuldner, müßte sie in jeder Periode einen Export-
überschuß in Höhe der an das Ausland zu leistenden Zinszahlungen erbringen.
7Die Annahme eines Nettogläubigers ist für Deutschland im Schnitt der letzten Jahr-
zehnte der relevante Fall: Der Saldo der Vermögenseinkommen Deutschlands war im Zeit-
raum von 1971 bis 2000 annähernd ausgeglichen, im Schnitt jedoch positiv.
8Auch wenn ihr Saldo im Falle Deutschlands von 1971 bis heute beständig zugenom-
men hat, seien diese als konstant angenommen, da dies zum Verständnis des wesentlichen
Arguments ausreicht.
7Eine Einführung von Transferzahlungen in t =1( z ua l l e nE r g e b n i s s e n
vgl. Abbildung 1) führt zu höheren Steuern in t =1 , was das verfügbare
Einkommen in der ersten Periode reduziert. Damit sinkt der Konsum (3)
ab der ersten Periode, der Konsum (4) im Alter ab der zweiten Periode und
die Ersparnis (5) ab der ersten Periode. Somit ist aus (6) das Gesamtvermö-
gen Wt der kleinen oﬀenen Volkswirtschaft ab Periode 2 permanent um den
Betrag (1 − γ)¯ T geringer als in Periode 0 und 1,
Wt = L(1 − γ)¯ w − (1 − γ)¯ T<L (1 − γ)¯ w = W1 = W0, ∀t ≥ 2. (16)
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Abbildung 1: Anpassung an die Einführung permanenter Transfers an
das Ausland
Die Dynamik der Kapital- bzw. Leistungsbilanz folgt nun unmittelbar:
Da der inländische Kapitalbestand konstant bei ¯ K bleibt, wirkt sich nach
(14) das geringere inländische Gesamtvermögen (16) ausschließlich auf die
Höhe des Nettoauslandsvermögens Bt aus. Dieses ist ebenfalls ab Periode
2 permanent um den Betrag (1 − γ)¯ T niedriger als in Periode 0 und 1.
Wir nehmen an, angelehnt an die Bundesrepublik Deutschland, dass das
Nettoauslandsvermögen auch mit Transferleistungen positiv bleibt. Wegen
der Kompensation der inländischen Ersparnislücke durch den Zuﬂuß auslän-
dischen Kapitals in Periode 2 sind gemäß (9) und (10) die Kapital- und die
Leistungsbilanz in t =2negativ.
Der Außenbeitrag fällt unter Verwendung von (13) und (15) in Periode
1u md e nB e t r a g¯ T höher aus als im vormaligen langfristigen Gleichgewicht
8(die Herleitung erfolgt im Anhang),
Ex1 − Im1 = Ex0 − Im0 + ¯ T.
In Periode 2 importiert das Inland aus (16) Kapital in Höhe von (1−γ)¯ T,
so dass sich die Zinszahlungen aus dem Ausland um den Betrag r(1 − γ)¯ T
verringern. Insgesamt liegt der Außenbeitrag über dem der Periode 0 und
unter dem der Periode 1,
Ex2 − Im2 = Ex0 − Im0 +( r(1 − γ)+γ)¯ T
= Ex1 − Im1 − (1 − r)(1− γ) ¯ T.
Im neuen langfristigen Gleichgewicht ab der dritten Periode bestimmt
sich der Außenbeitrag aus der Diﬀerenz zwischen den empfangenen Zins- und
den zu leistenden Transferzahlungen; er liegt über denen aller betrachteten
Vorperioden,
Ext − Imt = Ex0 − Im0 +( 1+r(1 − γ))¯ T
= Ex2 − Im2 +( 1− γ)¯ T ∀t ≥ 3.
Verwendet man erneut (15), erhalten wir mit
Ext − Imt = −rB0 +( 1+r(1 − γ))¯ T (17)
unser zweites Ergebnis: Transferzahlungen an das Ausland erhöhen den Au-
ßenbeitrag überproportional - ein Euro Transfer führt zu 1+r(1 − γ) Eu-
ros Außenbeitrag. Der direkte Eﬀekt (die 1 in dem ”Transfermultiplikator”
1+r(1−γ)) resultiert aus den durch die Transfers hervorgerufenen höheren
Exporten.9 Der indirekte Eﬀekt (der Summand r(1 − γ)) wirkt über den
Steuersatz auf die individuelle Ersparnis in (5) und das Gesamtvermögen in
(16) und damit auf das Nettoauslandsvermögen Bt.
Ob der Außenbeitrag in den einzelnen Perioden positiv ist, hängt von
der Höhe der Transferleistungen ab: Sind diese ausreichend hoch, wird die
Tendenz zu Importüberschüssen, bedingt durch das positive Nettoauslands-
vermögen B0 in (15), überkompensiert. Die absoluten Höhen der Zins- und
Transferzahlungen bestimmen also, ob das Inland weiterhin einen Import-
überschuß aufweist oder ob im neuen langfristigen Gleichgewicht seine Ex-
porte die Importe übersteigen.
9Man könnte argumentieren, internationale Transfers führten zu einem höheren Au-
ßenbeitrag nur in einer realen Modellwelt. ”In der Wirklichkeit” seien Transfers ﬁnanzi-
eller Art und hätten keine Auswirkung auf den Außenbeitrag. Dieses Argument vergißt
jedoch, das ﬁnanzielle Transfers (bei gleichbleibenden Devisenreserven der inländischen
Zentralbank) durch einen höheren Außenbeitrag ﬁnanziert werden müssen. Auch in einer
monetären Welt führen also laufende internationale Transfers langfristig zu einem höheren
Außenbeitrag, genau wie im hier vorgestellten realen Modell.
94 Empirische Anwendung: Ist Deutschland
immer noch Exportweltmeister?
Dieser Abschnitt verwendet obige theoretische Ergebnisse und untersucht,
in welchem Maße Exportüberschüsse der Bundesrepublik Deutschland durch
internationale Transfers erklärt werden können.
4.1 Beschreibung der Daten
Im Zeitraum von 1971 bis 2000 leistete Deutschland Nettotransferzahlungen
an das Ausland von im Schnitt 1,6 % seines Bruttosozialprodukts mit einer
Standardabweichung von 0,14 %. Der Anteil der öffentlichen Transfers hat
sich dabei von 33,6 % in 1971 auf gut 70,3 % in 2000 erhöht und lag in eini-
g e nJ a h r e nd a r ü b e r . 10 Unter ihnen nahmen die Transfers mit internationalen
Organisationen 2000 eine Größenordnung von knapp 89 % gegenüber 43,1 %
in 1971 an. Diese Transfers umfassen die laufenden Beiträge zu den Haus-
halten der internationalen Organisationen und die Leistungen im Rahmen
des EU-Haushalts. Auf privater Seite machen die Heimatüberweisungen der
Gastarbeiter den größten Teil aus.
4.2 Transfers
Die bisherige Analyse hat gezeigt, dass die Determinanten von Nettoexporten
internationale Unterschiede in Zinssätzen (und die daraus resultierenden Ka-
pitalströme und ausländische Vermögen) und internationale Transfers sind.
Man kann sich nun überlegen, wie der Außenbeitrag der Bundesrepublik aus-
geschaut hätte, wenn es keine internationalen Transfers gegeben hätte.
Wie nach (17) diskutiert, haben Transfers auf den Außenbeitrag einen
direkten und einen indirekten Eﬀekt. Wir berücksichtigen in diesem Ab-
schnitt nur den direkten Eﬀekt. Der nächste Abschnitt berücksichtigt auch
den indirekten Eﬀekt.





t =( 1− r)Bt − Bt−1.
Nehmen wir nun an, dass sich das Nettoauslandsvermögen Bt durch die Her-
absetzung der Transfers nicht ändert, d.h. berücksichtigen wir nur den di-
rekten Eﬀekt der Transfers, kann (13) erneut eingesetzt werden. Man erhält
10Alle Daten und Berechnungen sind auf Wunsch von den Autoren erhältlich.
10dann einen Ausdruck für den Außenbeitrag, der sich eingestellt hätte, wenn





t = Ext − Imt − Tt. (18)
Der Außenbeitrag, der in Periode t erzielt worden wäre, wären keine Transfers
geleistet worden, gleicht dem tatsächlichen Außenbeitrag in dieser Periode,
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Tatsächlicher Außenbeitrag Hypothetischer Außenbeitrag
Mio DM
Abbildung 2: Außenbeitrag der BRD mit und ohne Transfers zwischen
1971 und 2000 (in laufenden Millionen DM)
Diese Gleichung ist das einfache, für die empirische Analyse überraschend
einfach umsetzbare Ergebnis obiger Analyse: werden Transfers reduziert, re-
duziert sich der Außenbeitrag.11 Abbildung 2 zeigt den tatsächlichen Au-
ßenbeitrag der Bundesrepublik Deutschland und den Außenbeitrag, der sich
ergeben hätte, wenn keine Transfers gezahlt worden wären (hypothetischer
Außenbeitrag).
11Aufgrund dieses einfachen Zusammenhangs sind Regressionen oder andere komplexere
empirische Methoden nicht notwendig. Eine weitergehende Analyse von Determinanten
deutscher Exporte, die jedoch die hier betonten Transfers nicht berücksichtigt, wurde z.B.
von Jost (2001) durchgeführt.
11Berechnet man den durchschnittlichen monatlichen Außenbeitrag von
1971 bis 2000, beläuft sich dieser auf 3286 Mio DM. Durch die Reduktion
der Transfers auf 0 wird im Schnitt der Außenbeitrag um 85,5 % auf 477 Mio
DM gesenkt. Oder in Prozentzahlen ausgedrückt: eine Reduktion interna-
tionaler Transferleistungen reduziert den Außenbeitrag der Bundesrepublik
von durchschnittlich 2,1 % des Bruttosozialproduktes auf 0,5 %.
4.3 Transfers und induzierte Ersparnis
Bei der Herleitung der empirischen Ergebnisse im letzten Abschnitt wurde
nur der direkte Eﬀekt der Transfers berücksichtigt. Berücksichtigt man auch
noch den indirekten Eﬀekt und setzt erneut Tt =0 ∀t in (13), erhält man
anstelle von (18) einen neuen Außenbeitrag, der nun beide Eﬀekte von Trans-
fers berücksichtigt. Betrachtet man diese Gleichung unter der Annahme, die
tatsächlich geleisteten Transfers seien konstant (d.h. Tt = ¯ T ∀t), erhält





t = Ext − Imt − (1 + r(1 − γ))¯ T. (19)
Hierbei ﬁnden wir wieder den Transfermultiplikator: die 1 in der Klammer
stellt wieder den direkten Eﬀekt, der Ausdruck r(1 − γ) d e ni n d i r e k t e nE ﬀekt
der Transfers dar. Es ist ersichtlich, dass bei Berücksichtigung des indirekten
Eﬀektes die Nettoexporte weiter sinken: d u r c hd i en u na u fN u l lr e d u z i e r t e n
Transfers steigt das Nettoauslandsvermögen, was den Außenbeitrag redu-
ziert.
Diesen indirekten Eﬀekt empirisch zu berücksichtigen ist viel anspruchs-
voller als der oben betrachtete direkte Eﬀekt, da der Nutzenparameter γ und
der Zinssatz r zu quantiﬁzieren sind. Setzt man diesen Nutzenparameter je-
doch auf γ =0 ,75 (was implizit einer Zeitpräferenzrate von 2 entspricht) und
den Zinssatz auf r =0 ,05, sieht man, dass dieser indirekte Eﬀekt genauso
groß ist, als würden die Transfers um 1/80, d.h. um 1,25% steigen.
Der durchschnittliche monatliche Außenbeitrag nach Reduktion der Trans-
fers auf 0 würde im Schnitt von 3286 Mio DM um 87,6 % (statt 85,5 %) auf
442 Mio DM (statt 477 Mio DM) sinken. Der indirekte Eﬀekt steigert den
direkten Eﬀekt also nur minimal und kann somit vernachlässigt werden.12
12Die Vorhersage, indirekte Eﬀekte seien klein gegenüber den direkten Eﬀekten, wurde
hier unter Verwendung des in den vorherigen Kapiteln behandelten theoretischen Mo-
delles gemacht. Indirekte Eﬀe k t ew ä r e nv e r m u t l i c ha b e ra u c hi nM o d e l l e nm i tl ä n g e r e r
Planungsperiode oder unendlichem Zeithorizont gering gegenüber den direkten Eﬀekten.
125 Zusammenfassung
Diese Arbeit hat die Auswirkungen laufender internationaler Transfers auf
den Außenbeitrag der Bundesrepublik Deutschland untersucht. Betrachtet
wurde eine kleine oﬀene Volkswirtschaft mit international integrierten Kapi-
talmärkten. Es wurde gezeigt, dass internationale Transfers zu einem (nicht-
monotonen) Anstieg des Außenbeitrags führen.
In einem Rahmen überlappender Generationen mit beschränktem Zeit-
horizont haben internationale Transfers einen direkten und einen indirekten
Einﬂuß auf den Außenbeitrag. Der direkte Einﬂuß bewirkt für jeden Euro
Transfer an das Ausland einen Anstieg des Außenbeitrags um einen Euro.
Der indirekte Einﬂuß ist ebenfalls positiver Natur und wirkt über die Er-
sparnis: durch jeden Euro Transfer reduziert sich die inländische Ersparnis
und damit das im Ausland gehaltene Vermögen der Inländer bzw. es erhöht
sich das von Ausländern im Inland gehaltene Vermögen. Als Folge steigt
ebenfalls der Außenbeitrag, jedoch um weit weniger als einen Euro (etwa um
1b i s2C e n t ) .
Berücksichtigt man in einer einfachen empirischen Untersuchung nur die-
s e nd i r e k t e nE ﬀekt, wurde gezeigt, dass der durchschnittliche Außenbeitrag
um ca. 85% sinkt. Hätte die Bundesrepublik Deutschland keine Zahlun-
gen an internationale Organisationen geleistet und hätten Gastarbeiter keine
Überweisungen an Familienangehörige im Ausland getätigt, wäre Deutsch-
land kein ”Exportweltmeister”, wie es über die letzten Jahrzehnte der Fall
war. Wie schon in der Literatur betont, können die Nettoexporte also nicht
als Indikator für den Zustand einer Volkswirtschaft verwendet werden. Über-
raschend und neu an den vorliegenden Ergebnissen ist der hohe Anteil der
Nettoexporte, der durch Transfers bestimmt wird. Würde auch noch der in-
direkte Eﬀekt berücksichtigt, würden die Nettoexporte um ca. 87% sinken.
Weitergehende Untersuchungen könnten nun diese eher langfristigen De-
terminanten - internationale Transfers aufgrund politischer Abkommen oder
wegen persönlicher Motive ändern sich nicht in sehr kurzen Abständen - er-
gänzen um kurzfristige Determinanten, etwa konjunkturelle Einﬂüsse. Viel-
leicht ließe sich dann doch, nach Herausrechnen der ”langfristigen 85-87%”,
ein Zusammenhang für die verbliebenen 13-15% zwischen konjunktureller Si-
tuation und Außenbeitrag bestimmen.
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